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供給持續吃緊，價格上行趨勢延續  

  
重要訊息 

Micron 公告 FY2Q26 財報並召開盈餘會議。 

評論及分析 

FY2Q26 毛利率大幅成長至 75%。FY2Q26 營收 238.6 億美元，季增 74.9%。DRAM

營收 187.7 億美元，季增 73.6%，主要受 ASP 季增約 65%所帶動。NAND 營收 49.9 億

美元，季增 82.2%，主因 ASP 季增高 70%。毛利率季增 18 個百分點至 74%，主因

DRAM/NAND ASP 上升、產品組合優化與成本改善，完全稀釋後每股盈餘 12.2 元。 

HBM 與傳統 DRAM 營收均強勁成長。儘管 Micron 在 NVIDIA HBM4 的市佔率相對較

低，我們仍預估其 CY2026 年 HBM 營收將年增 116.5%至 147.3 億美元，全年 ASP/Gb

達 2.0 美元，較 CY2025 年持續提升。主要驅動因素包括：(1)Micron 擁有多家 AI ASIC

客戶，其 HBM3e 產品價格優於供應 NVIDIA 之報價；(2)2026 年 Micron 整體 HBM 投

片量預計年增約 80%。在傳統 DRAM 方面，我們預估 CY2026 傳統 DRAM 位元出貨量

將年增 20%，大致符合管理層指引，ASP/Gb 部分預期在：(1)全年供需吃緊；(2)下游

難以建立安全庫存下，將持續季增。綜上所述，我們預估 Micron CY2026 年整體

DRAM 營收將年增 252%至 1161.3 億美元。 

NAND 業務同步成長下，2026 年 EPS 可達 92.6 元。我們預期在資料中心 SSD 市佔率

持續提高下，Micron CY2026 NAND 位元出貨量可望年增 18%，大致符合管理層指

引；ASP/Gb受惠於NAND 合約價持續上漲，亦有望逐季提升。在量價齊升帶動下，我

們預估 Micron CY2026 NAND 營收將年增 354%至 408.8 億美元。隨 DRAM 與 NAND

業務同步成長，我們預估 CY2026 年整體營收將年增 272%至 1573.9 億美元，毛利率達

83.6%，完全稀釋每股盈餘上修至 92.66 元，年增 698.2%。 

投資建議 

我們維持 Micron「增加持股」評等，目標價上調至 548 元，係基於 FY2Q27 每股淨值

的 3.0 倍(過去 3 年評價上緣)換算得出。 

投資風險 

AI 資本支出放緩。 
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